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【摘 要】文章通过运用 R OE 分析方法将国内三家政策性银行的经营效率进行实证分析 , 并与国外政策性银行经营
情况进行比较分析 , 提出国内政策性银行健康可持续发展的启示。
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我国现有三家政策性银行——国家开发银行 (以下简称开
行)、中国进出口银行(以下简称进出口行)和中国农业发展银行
(以下简称农发行), 于 1994 年相继组建,经过十多年的实践 , 三
家 政 策 性 银 行 对 经 济 社 会 的 发 展 和 金 融 改 革 做 出 了 应 有 的 贡
献。截止 2005 年底 , 三家政策性银行资产规模达 47 960 亿元 ,
贷款总额为 42 788 亿元 , 分别为 1994 年的 11.9 倍和 9 倍。
由 于 成 立 之 初 并 无 一 套 完 整 的 法 规 制 度 和 具 体 的 管 理 模
式 , 在“摸着石头过河”的过程中 , 三家政策性银行走出了不同的




( 一) 近三年三家政策性银行经营基本情况( 见表 1、2、3) ①
从上表可见 : 第一 , 三家政策性银行中开行资产最大 , 盈利
能力最强 , 包括利息收入等经营收入最大 , 贷款发放额度也最
大 , 总体上实力最强。开行具有堪称世界一流的惊人的优良业
绩。②从资产存量和资本金情况看 , 农发行均大于进出口行 , 但其
净利润值却低于后者 , 说明农发行运营情况不乐观。第二 , 近三
年各家政策性银行经营指标逐年好转。第三 , 三家政策性银行资




完整系统 , 其内部要素相互依存、相互影响 , 但是,从绝对性指标
中并不能完全看出银行效率的基本状况, 只能反映在规模上的
差异 , 单纯的比率分析法割裂了这种相互之间的关系。净值收益
率 R OE 是反映银行资产经营 的 效 益 和 效 率 的 重 要 指 标 之 一 ,
为研究和探讨政策性银行的经营效率及其影响因素 , 下面以净
值 收 益 率 R OE 分 析 方 法 简 要 分 析 三 家 政 策 性 银 行 的 经 营 效
率。
1.取值: 见 2003 年～2005 年中国政策性银行基本经营情况。
2.模型分析 : R OE= PM:AU:EM。
公式中 R OE 代表净值收益率 , PM 代表银行利润率 , 该指
标是银行资金运用能力和费 用 管 理 效 率 的 体 现 ; AU 代 表 资 产
利用率 , 该指标体现了银行的资产管 理 效 率 ; EM 代 表 股 本 乘
数。一般来说 , 一方面股本乘数越大 , 银行净值比重降低 , 偿债的






银行利润率 PM= 纯利润 /总收入
资产利用率 AU= 总收入 /资产
股本乘数 EM = 资产 /净值
3.2003 年～2005 年 三 家 政 策 性 银 行 R OE 指 标 详 细 的 计 算
结果( 见表 4、5、6) 。
《生产力研究》No.12.2006
金 融 问 题 研 究
83
注 : 1.数据引用于 2003 年～2005 年上述银行年度报告 ; 2.由于没有
政策性银行以往年度的平均值 , 此处以 2002 年 14 家商业性银行 ( 包括
4 家 国 有 商 业 银 行 和 10 家 股 份 制 、民 营 银 行 ) 数 据 做 参 数 , R OE 为
0.008747、PM 为 0.08261、AU 为 0.03329 和 EU 为 30.661595。①
4.结论 : 从结果分析 , 银行利润率(PM)中 , 开行的利润 率 最
高 , 而且 远 高 于 商 业 性 银 行 平 均 利 润 ; 从 资 产 管 理 效 率(AU)上
看 , 开行最高 , 同时也比商业性银行高 , 无论是政策性银行还是
商业银行 , 该部指标数值与平均值相差相对较小 , 这表明资产管
理效率差是我国商业银行普遍存在的问题 ; 从股本乘数(EM)看 ,
开行最小 , 说明其偿债风险最小 , 且比商业性银行平均风险低 ;
从 R OE 看 , 三家政策性银行中资产最大 , 经营情况最好的为开






行比较 , 包括: 国内三家政策性银行 : 国家开发银行( CDB) , 中国
进出口银行 ( EIBC) , 中国农业发展银行 ( ADBC) 和国外 7 家政
策性银行 : 世界银行( WOR LD BANK) , 亚洲开发银行( ADB) ,
德国复兴信贷银 行 ( KFW) , 韩 国 产 业 银 行 ( KDB) , 日 本 政 策 投









从图 2 可见 , 跨国的政策性银行 ( 世行和亚行 ) 的不良资产
率 都 保 持 在 非 常 低 的 水 平 ; 其 他 几 家 世 界 知 名 的 政 策 性 银 行





从图 3 可见 , 在资产增长率方面 , 开行是唯一能持续增长




从图 4 可见 , 随着近三年来的资产增长 , 开行的资产规模已
经 超 越 大 多 数 的 政 策 性 银 行 ( 只 排 在 德 国 复 兴 银 行 和 世 行 之
后) 。进一步的分析银行的资产结构时 , 各家银行在资产结构上
存在挺大的差异。
①李华东、盖国凤:《论基于 ROE 的我国商业银行经营效率》, 暨南学报( 哲学社会科学版) , 2005 年第 4 期。
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①比如日本政策投资银行有相应的法规约束要求 , 该行所从事的发放贷款、担保债务、购买公司债券、应政府要求取得资产要求权或进行投资等
业务 , 只有在确认它们能产生利润以保证能够有投资回报的情况下 , 才能进行。
总的来说 , 从上述内部经营指标看 , 开行在国内政策性银行





是最高的。近些年 , 开发银行形成了一套独特的市场建设模式 ,





成本核算”和农发行的不良资产比重居高不下 , 路子越走越窄 ,
从一个侧面说明政策性银行也是可以办好的 , 可以拥有优良市
场业绩的。从营运指标来看 , 目前开行选择的路径是正确的。高
水准的管理带来了高赢利性 , 确保开行的“财政独立性”, 不依赖
政府财政拨款来操作 , 这为开行的长期可持续发展奠定了基础。
( 二) 国家开发银行经营改革的经验借鉴
开行作为国内最大政策性银行 , 从 1998 年起 , 在“既要防范










有争议的中间地带。开行自 2000 年以来 , 由于具有丰富的资本
市场经验、与大型项目和企业保持了深厚关系和一些融资的需
求 , 参与了不少大型企业的债券承销业务 , 在国内债券承销商中
位居前列。2004 年 , 开行参与了六只企业债券的承销 , 总金额 17
亿元人民币。
2.在贷款投向上分析。该行 2005 年电力、石油石化、邮电通
讯贷款占比 25%, 这部分明显是商业银行想急于介入的行业 , 这
其实也是开行的传统“二基一支”中长期贷款 , 也是当年曾经的
瓶颈领域 , 经过政策性银行培植 , 已成为竞争行业。由于具有多
年根基且这些行业可能还存在商业性银行自身无法 ( 比如核电
项目 , 贷款期限和贷款额度等方面原因 ) 或不愿介入的情况 , 开
行短期内不可能也不愿意放弃这些能改善资产质量的领域 , 市






产业银行 KDB 和德国复兴信贷银行 KFB 等政策性业务和市场














关 , 不是财政部、民政部 , 更不是慈善机构 , 它是特种企业、是特
种金融企业或实行企业化管理的特殊金融机构 , 它只是政府进





效益性 , 不是变相为光“吃”财政而成为其负担的“第二财政”, 更
不意味着应该赔钱、必然赔钱 , 或凡赔钱的业务都理应交给它
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